
 

莫开伟：上市公司财务造假
屡禁不绝 他们的胆子来自
哪里？ 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 莫开伟 

 

继康美药业之后，A 股又一财务造假案——永煤控股虚增巨额货币资

金案浮出水面，并遭到监管当局查处。 

起因是去年年底，永城煤电控股集团有限公司债券违约震惊市场。随

后，证监会、交易商协会对其展开调查，并将案件真相向社会进行了公布：

证监会查明，从 2017 年至 2020 年 9 月 30 日，永煤控股财务报表分别虚

增 112.74 亿元、235.64 亿元、241.07 亿元、271.74 亿元，分别占其当

期披露货币资金总额的 54.03%、62.56%、57.28%、57.86%，分别占其

当期披露资产总额的 7.94%、14.52%、14.68%、15.74%。 

看到永煤控股虚增巨额货币资金案的信息，令人相当气愤，在当前资

本市场监管制度不断完善、监管不断趋严的现实语境下，竟然还敢胆大妄
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为地实施财务造假，向公众披露虚假的财务报告，再一次欺骗监管机构和

广大投资者的智商，真是可忍敦不可忍！ 

同时，这个案件再次说明，上市公司财务造假案绝非个案，依然有不

少上市公司在暗地偷偷实施；如果对上市公司的所有财务报告（报表）进

行一次全面严格的财务审核，可能还会有不少公司虚假财务报告的蛛丝马

迹被发掘。这需要监管部门进一步加大监管力度，完善相关财务信息披露

制度，不给上市公司实施虚假财务报表留有任何可侵之机。 

广大投资者和公众不禁会问，上市公司财务造假屡禁不绝的胆量到底

来自哪里？这个问题问得好，上市公司之所以敢冒天下之大不韪，这里有

两个“魔鬼”在驱动他们。一个是侥幸的“魔鬼”，就是认为监管部门力

量有限，这么多上市公司的财务信息披露，监管机构不可能每年都严格认

真地审核到位。现实也的确如此，中国资本市场主板、中小板市场几千上

万家上市公司每年披露的财务信息报告，监管部门是没有这么大精力去审

核的，这就给了一些上市公司财务造假的胆气。并且上市公司总觉得即便

财务造假被发现也只是少数公司，概率极低，自己不可能这么倒霉会被发

现，这给一些上市公司财务造假提供了心里的自我“安慰器”。 

另一个是处罚成本过低的“魔鬼”，就是现在一些财务造假公司即便

被发现了，被查处了，其处罚成本远远低于其获得的收益。与其这样，谁

不愿意去造假欺骗投资者以及监管机构。比如此次永煤控股虚增巨额货币

资金案是为达到两个目的：一是人为扩大了资产规模，意在向监管机构显
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示其业绩增长的幅度以获得发行债券的资格，从而达到其圈钱的目的。二

是向公众掩盖其经营不利的问题显示其虚假繁荣，从而消除公众对其投资

的疑惑，达到激起机构或投资者购买其债券欲望的目的。永煤控股也正是

在虚增巨额货币资金之后，才使得其债券能顺利上市发行，以至最后违约

而无法偿还，让广大投资者为其经营不利“买单”，其用心何其险恶，与

强盗抢劫公众钱财、与金融骗子通过非法集资手段诈骗公众钱财又有什么

两样？ 

从此次永煤控股虚增巨额货币资金案查处的结果看，处罚力度还显远

远不够，更会让不少的上市公司今后前仆后继地去进行财务造假，这实质

上形成了一种上市公司造假的恶劣生态。比如此次永煤控股虚增巨额货币

资金案，对相关责任人的处罚还是让公众有点遗憾：证监会决定对永城煤

电控股集团有限公司给予警告，并处以 300 万元罚款；对永煤控股原党委

书记、董事长强岱民给予警告，并处以 55 万元罚款；对永煤控股原总会计

师任树明、永煤控股董事原总经理孙广建、永煤控股董事原总经理张志勇

给予警告，并分别处以 50 万元罚款；对永煤控股党委书记、董事长侯世宁

给予警告，并处以 15 万元罚款；对永煤控股董事、总会计师成雪梅给予警

告，并处以 10 万元罚款。 

说实话，这样的处罚真是九牛一毛，不痛不痒，难以对永煤控股造假

公司以及相关责任人起到有效的杀伤力，也无法对所有上市公司形成较大

的震慑力。因为这样的处罚相对他们带给其公司以及个人收益、尤其是对
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